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Die schweizerischen Direktinvestitionen 
im Ausland 
• 
Erhebungsmethode und Verlauf 
der schweizerischen Direktinvestitionen seit 1985* 
Catherine Marrel 
Die internationalen Direktinvestitionen haben in letzter Zeit immer mehr an Be-
deutung gewonnen. Die Kapitalexporte fur Direktinvestitionen stiegen weltweit von 
50 Mrd. im Jahre 1981 auf 229 Mrd. $ im Jahre 1990. In den achtziger Jahren 
erfuhren die Direktinvestitionen einen kontinuierlichen Aufschwung, welcher die 
Ausweitung des internationalen Warenverkehrs bei weitem ûberstieg. Dièse 
Entwicklung wurde begùnstigt von der Liberalisierung des Kapitalverkehrs und 
erleichtert durch die énorme Entwicklung der Informations- und Kommunikations-
technologien. 
Der Kapitalexport fur den Aufbau und Erwerb von Produktionsstàtten im 
Ausland ist jedoch nur eine Seite des Phânomens. Verbunden mit dem Kapitalf luss 
ist auch ein Export von Wissen (Technologie, Know-How). Ein Grossteil der 
Forschung und Entwicklung wird in den multinationalen Unternehmen geleistet. 
Ausserdem existiert ein Transfer von "Soft Technology" wie Marketing, Ausbildung 
und Organisation, welche fur die Produktion moderner Gûter und Dienstleistungen 
von zentraler Bedeutung sind. Meistens fliessen dièse Zahlungen zwischen 
verbundenen Unternehmungen derselben multinationalen Gesellschaft. 
Zahlen ûber die schweizerischen Direktinvestitionen im Ausland wurden erst-
malsfùrdas Jahr 1984 als Teil der Zahlungsbilanz verôffentlicht. Angaben ûber die 
Cf. résumé p. 263. 
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Bestânde und Flûsse, gegliedert nach Làndern und Sektoren, sind jedoch erst seit 
1985 verfùgbar. Im ersten Teil dièses Beitrages werden die Erhebungsmethode 
und die zugrundeliegende Définition der Direktinvestition erlàutert. Die Ergebnisse 
der Erhebung ûber die schweizerischen Direktinvestitionen im Ausland gegliedert 
nach Lândergruppen werden im zweiten Teil vorgestellt. 
1. Zur Erhebung der schweizerischen Direktinvestitionsstatistik 
Die Direktinvestitionsstatistik wird im Zusammenhang mit der Erstellung der 
schweizerischen Zahlungsbilanz 1 jâhrlich erhoben. 
Die Fragen in der Erhebung ûber die Direktinvestitionen im Ausland richten sich 
an international tâtige Unternehmen aller Branchen (auch Banken und Versi-
cherungen), deren Direktinvestitionskapital (Bestand) im Ausland 10 Mio Franken 
ùbersteigt. Die Erhebung der Direktinvestitionen ist eine Vollerhebung. Die Teil-
nahme ist fur die Unternehmen freiwillig. Die Aussagekraft der Statistik ist gewâhr-
leistet dank der Teilnahme der grossen und grôssten Unternehmen. 
Die Abgrenzung zwischen Inland und Ausland basiert auf dem Domizilprinzip, 
d.h. Personen, Unternehmen und Kôrperschaften mit Sitz im Ausland gelten als 
Auslânder. Die Schweiz und das Fûrstentum Liechtenstein gehôren in dieser 
Statistik zum Inland. 
Was gilt als eine Direktinvestition? 
Direktinvestitionen sind langfristige Kapitalanlagen in Unternehmen im Aus-
land. Dem Entscheid, in Unternehmen im Ausland zu investieren, liegen die 
verschiedensten Motive zugrunde. Die Statistik untersucht nicht die verschiedenen 
Motivationen, sondern gibt Aufschluss ûber die finanziellen Beziehung zwischen 
Direktinvestor und dem Direktinvestitionsunternehmen. 
Das wichtigste Merkmal der Direktinvestition besteht darin, dass der Investor 
(Direktinvestor oder Muttergesellschaft) beabsichtigt, im Direktinvestitionsunter-
nehmen einen dauerhaften Einfluss auf die Geschâftstâtigkeit zu nehmen. Aus-
serdem ist fur Direktinvestitionen typisch, dass die Ressourcen vom Investor 
ùberwiegend unbefristet zur Verfùgung gestellt werden. Dadurch grenzen sich die 
Direktinvestitionen ab von anderen Investitionsformen wie Portfolioinvestitionen 
und Bankkrediten, die nicht mit Managementabsichten verknûpft sind und, mit 
Ausnahme der Portfolioanlagen in Dividendenpapieren, nach der vereinbarten 
Laufzeit rûckzahlbar sind. 
1. Die Nationalbank ist durch das Bundesgesetz ûber Konjunkturbeobachtung und 
Konjunkturerhebungen vom 20. Juni 1980 und die Verordnung zum Bundesgesetz ûber 
Konjunkturbeobachtung und Konjunkturerhebung vom 25. August 1982 beauftragt, den 
Bestand der finanziellen Forderungen und Verpflichtungen gegenùber dem Ausland fur 
die Zahlungsbilanz der Schweiz zu erheben. 
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Die schweizerische Définition der Direktinvestition deckt sich weitgehend mit 
dem Begriff wie er vom Internationalen Wâhrungsfonds und von der OECD 
verwendet wird. Im Gegensatz zu den internationalen Organisationen verzichtet 
die schweizerische Statistik allerdings darauf, Unternehmensbeteiligungen erst 
dann zu den Direktinvestitionen zu zâhlen, wenn sich ein bestimmter Prozentsatz 
des Kapitals in der Hand des Direktinvestors befindet. Ausschlaggebend ist allein 
die Absicht des Investors, auf die Geschâftstâtigkeit des Unternehmens im 
Ausland einen dauerhaften Einfluss zu nehmen. Unwichtig ist, ob es sich um eine 
Mehrheitsbeteiligung oder um eine Minderheitsbeteiligung handelt. 
Am hâufigsten ist die klassische Form der Direktinvestition, die mit einer 
Beteiligung an den eigenen Mitteln des Direktinvestitionsunternehmens verbun-
den ist. Dazu zâhlen die Grûndung einer rechtlich selbstândigen Tochtergesell-
schaft, die Errichtung einer rechtlich unselbstàndigen Filiale (Zweigstelle, Nieder-
lassung, Betriebsstâtte) oder die Beteiligung an einem bestehenden oder neu-
gegrûndeten Unternehmen. Der Aufschwung der Direktinvestitionen im letzten 
Jahrzehnt wurde vor allem von der grenzûberschreitenden Ûbernahmetâtigkeit der 
Unternehmen getragen. Als Direktinvestition werden auch Grundstûcke, Ge-
bâude, mobile und immobile Anlagen (z.B. Beteiligung an Ûbertragungs- und 
Ùbermittlungsanlagen in der Energiewirtschafl) gezâhlt. Ausserdem kann die 
Direktinvestitionsbeziehung auf Kooperationsvertrâgen (hâufig in der Bau-
industrie) beruhen, in denen der Direktinvestor Finanzmittel oder Know-How zur 
Verfûgung steltt, ohne am Eigenkapital beteiligt zu sein. Von der Statistik werden 
letztere allerdings kaum erfasst. 
In welcher Rechtsform die Direktinvestition vorgenommen wird, ist von ver-
schiedenen Faktoren abhângig. Dabei spielen die rechtlichen, steuerlichen und 
politischen Bedingungen im Gastland eine Rolle. In den industriellen Branchen 
sind rechtlich selbstândige Tochtergesellschaften stark verbreitet, wâhrend im 
Dienstleistungssektor in vielen Fàllen Filialen anzutreffen sind. Ein Joint-Venture 
ist ein Gemeinschaftsuntemehmen, an dem sich ein oder mehrere Direktinvesto-
ren zusammen mit einem inlândischen Investor beteiligen. Die Bedeutung der 
Joint-Ventures nahm in den letzten Jahren eher ab. Frùher traf man sie vor allem 
in Entwicklungslàndern und den Staatshandelslàndern, wo aus politischen Grùn-
den der wirtschaftliche Einfluss auslândischer Investoren beschrânkt werden 
sollte. Konsortien sind ad-hoc-Vereinigungen zur Durchfùhrung eines Gross-
projektes. Schlùsselfertige Industrieanlagen werden meistens durch Konsortien 
erstelft, die nach Beendigung des Projektes wieder aufgelôst werden. Konsortien 
findet man vor allem in der Baubranche sowie vereinzelt auch in der Maschinen-
industrie. 
l*Vas wird erhoben? 
Liegt eine Direktinvestition vor, werden im allgemeinen aile Kapitalbeziehungen 
zwischen den verbundenen Unternehmen zum Erhebungsgegenstand gezâhlt. 
ErfasstwerdenKapitalbestânde(KonzernkrediteundBeteiligungskapital), Finanz-
bewegungen und reinvestierte Ertrâge, nach Làndern gegliedert. 
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In Abweichung zu dieser Regel wird bei den Banken nur die Beteiligung am 
Eigenkapital des Direktinvestitionsunternehmens (inklusive nachrangige Darle-
hen) erhoben. Dièse Lôsung geht von der Annahmeaus, dass die Kreditbeziehung 
zwischen Mutter- und Tochtergesellschaft eher zu den Bankkrediten als zu den 
Direktinvestitionen gehôrt. Bei privaten Versicherungsgesellschaflen zâhlt nur der 
Anteil am Eigenkapital von rechtlich selbstândigen Direktinvestitionsunternehmen 
sowie die langf ristigen Darlehen an dièse zum Direktinvestitionskapital. Die techni-
schen Rùckstellungen der Versicherungsunternehmen im Ausland bleiben unbe-
rùcksichtigt, obwohl darin auch Reserven mit Eigenkapitalcharakter enthalten sein 
kônnen. Dièse lassen sich nicht ausscheiden. Aus diesem G rund wird das 
Eigenkapital von Versicherungsfilialen im Ausland nicht erfasst. 
Der Wert des Beteiligungskapitals entspricht dem bilanzierten Nettovermôgen 
der direkt und indirekt (d. h. ûber Zwischengesellschaften) gehaltenen Unterneh-
men und Filialen im Ausland respektive dem Anteil des Investors daran. Sein Wert 
ist deshalb abhângig von der Bewertung der Aktiven und Passiven der Beteili-
gungen im Ausland. 
Die Finanzbewegungen setzen sich aus Konzernkrediten und den Finanzbe-
wegungen auf dem Beteiligungskapital zusammen. Nicht erhoben werden Finanz-
bewegungen, die sich ausschliesslich zwischen Direktinvestitionsunternehmen im 
Ausland abspielen. Finanzbewegungen auf dem Anteil am Eigenkapital betreffen 
Finanzstrôme, welche durch Kapitalerhôhungen und -rùckzahlungen, durch die 
Grûndung, den Erwerb, den Verkauf oder die Liquidation von Beteiligungen und 
Filialen sowie den Kauf und Verkauf von Sachanlagen und immateriellen Aktiva 
verursacht werden. Reinvestierte Ertrâge sind jener Teil des Geschàftsergeb-
nisses, der nicht ausgeschûttet wird. Sie ermôglichen den Aufbau der Direkt-
investitionsposition, ohne dass ein eigentlicher Kapitalexport stattfindet. Erhoben 
wird immer nurder Anteil des Investors an den reinvestierten Ertrâgen (analog dem 
Anteil am Eigenkapital). Verluste oder Sanierungsbeitrâge werden wie négative 
reinvestierte Ertrâge behandelt. 
Zusâtzlich wird auch der Personalbestand der Beteiligungen im Ausland 
erhoben. Ûber die Zahl der Beschàftigten kann auf die Funktion der Produktions-
stâtten geschlossen werden. Steht dem gemeldeten Kapital kein Personalbestand 
gegenùber, kann dies als Hinweis gewertet werden, dass es sich bei der betref-
fenden Direktinvestition um eine reine Finanzgesellschaft (Drehscheibenge-
schâfte) handelt. 
Der Grundsatz fur die Làndergliederung 
Befinden sich zwischen dem Investor und dem Empfàngerland/Herkunftsland der 
Finanzmittel noch andere Lânder, ûber die Finanzmittel fliessen, dann stellt sich die 
Frage, ob die Kapitalbestânde und der Kapitalverkehrdem unmittelbaren oderdem 
letzten Empfânger anzurechnen sind. In unserer Statistik gilt das Prinzip des 
letztlich wirtschaftlich Berechtigten, d.h. als letzter Empfânger gilt jene Konzern-
gesellschaft, die nach Ausschaltung der Zwischengesellschaften als Glâubiger 
oder Schuldner ûbrig bleibt. 
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In der Praxis sind allerdings noch nicht aile Unternehmen in der Lage, ihre 
Beteiligungen nach diesem Grundsatz zu gliedern. 
Die Beziehung zwischen der Verânderung der Kapitalbestânde 
und den Finanzbewegungen 
In der Regel stimmt die Verânderung der Kapitalbestânde nicht mit den Finanz-
bewegungen ûberein. In einigen Fàllen kann man sogarfeststellen, dass sich die 
beiden Grôssen in einem bestimmten Jahr gegenlâufig entwickeln. Die Grûnde 
daf ûr liegen meistens in der unterschiedlichen Bewertung von Finanzbewegungen 
und Kapitalbestânden infolge von Wechselkursverânderungen, Abschreibungen, 
Goodwill oder Ànderung der Bewertungsgrundsâtze. Bei Ûbernahmen ergibt sich 
hâufig ein Goodwill (Unterschied zwischen Kaufpreis und bilanziertem Nettover-
môgen des Unternehmens), der dazu fùhrt, dass der Kapitalexport grôsser ist als 
die Zunahme des Bestandes. Oft wird eine Beteiligung im Ausland auch durch eine 
bereits im Ausland ansâssige Tochtergesellschaft erworben, ohne dass die Fi-
nanzmittel dafûr aus der Schweiz stammen. In diesem Fall weist der Kapital-
bestand, der auch die indirekt gehaltenen Beteiligungen erfasst, eine Zunahme 
aus, ohne dass ein entsprechender Kapitalexport stattfindet. 
2. Die Entwicklung der schweizerischen Direktinvestitionen 
im Ausland im letzten Jahrzehnt 
Die schweizerischen Direktinvestitionen im Ausland haben Tradition. Schon frùh 
(im 19. Jh.) waren die schweizerischen Unternehmen im Ausland direkt vertreten. 
Zunâchst handelte es sich um Tochtergesellschaften von Unternehmen in der 
Textilbranche und um Niederlassungen der Welthandelsfirmen. Inzwischen haben 
sich fast aile schweizerischen Grossunternehmen im Ausland niedergelassen. 
Nicht nur die bekannten multinationalen Unternehmen, sondern auch kleinere und 
mittlere Firmen gingen im letzten Jahrzehnt ins Ausland. Ausnahmen sind die 
staatlichen Betriebe und vorlâufig noch die Lebensmittelgrossverteiler. 
Besonders in den 80er Jahren erfuhren die internationalen wie auch schweize-
rischen Direktinvestitionen einen grossen Aufschwung 
Die Entwicklung der schweizerischen Direktinvestitionen deckt sich weitgehend 
mit den Tendenzen auf internationaler Ebene. Zwischen Ende 1985 und 1991 hat 
sich der Kapitalbestand verdoppelt. In diesem Zeitraum flossen 59,5 Mrd. Franken 
in Direktinvestitionsunternehmen im Ausland. Ende 1991 betrug der Kapitalbe-
stand der schweizerischen Direktinvestitionsunternehmen im Ausland 102,1 Mrd. 
Franken. Dabei gewannen die Dienstleistungsbranchen immer mehr an Gewicht. 
Waren Ende 1985 noch ûber drei Viertel der Direktinvestitionsbestânde Nieder-
lassungen von Industrieunternehmen, betrug dieser Anteil am Gesamtbestand 
Ende 1991 weniger als 60%. 
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Die Bedeutung des Auslandengagements geht auch aus der Zahl der Beschâf-
tigten hervor. Ende 1991 waren 1,048 Mio. Personen bei schweizerischen Unter-
nehmen im Ausland beschâftigt. 
Das Wachstum der Direktinvestitionsbestânde zwischen 1985 und 1991 verteilte 
sich régional nicht gleichmâssig auf Industrie- und Entwicklungslànder 
Die Kapitalflusse konzentrierten sich hauptsâchlich auf jene Lânder, mit denen die 
wirtschaftliche Verflechtung im Warenverkehr und auf den Kapitalmârkten intensiv 
ist, das heisst auf die Industrielànder. Die Bedeutung der Entwicklungslànder nahm 
aus schweizerischer Sicht wie auch global betrachtet stark ab. Zwischen 1985 und 
1991 gingen rund 80% der Kapitalexporte in die Industrielànder, wovon wiederum 
87% in nuracht Lânder: Mit Abstand am stàrksten engagierten sich die Schweizer 
Unternehmen in den USA, gefolgt von Grossbritannien, Frankreich, Deutschland, 
Italien, Schweden, Kanada und den Niederlanden. 
Die Entwicklung der Direktinvestitionsflùsse in die Industrielànder wies in den 
letzten Jahren folgende Schwerpunkte auf: 
Die Deregulierung der Mârkte in den USA leitete der Mitte 80-er Jahre einen 
unerwartet starken Aufschwung der amerikanischen Wirtschaft ein. Die dadurch 
hervorgerufene ungleiche Entwicklung zwischen der amerikanischen Wirtschaft 
und jener in der ûbrigen Welt fùhrte zu gewaltigen Kapitalexporten in die USA. Die 
Vereinigten Staaten wurden in der Folge vom grôssten Kapitalexporteur zum 
grôssten Kapitalimporteur. Im Unterschied zur Gesamtentwicklung fand bei den 
schweizerischen Direktinvestitionen in den USA eine Verlagerung der Investitio-
nen vom tertiàren zum sekundâren Sektor staft. Dièse Entwicklung hângt damit 
zusammen, dass viele Unternehmen erst in den 80-er Jahren daran gingen, die 
Gûterproduktion in die USA zu verlegen, nachdem sie zuvor ihre Verkaufsorgani-
sation dort angesiedelt hatten. 1990 kamen die Kapitalexporte in die USA vorûber-
gehend zu einem Stillstand. Wâhrend die schweizerischen Industrieuntemehmen 
begannen, ihre Stellung zu konsolidieren, bauten die Dienstleistungsuntemehmen 
im Jahre 1991 ihre Interessen in Nordamerika weiter aus. 1991 investierten vor 
allem Banken und Versicherungen in Nordamerika. 
Mit dem Binnenmarkt der EG und der in Aussicht gestellten Freizùgigkeit fur 
Unternehmen verlagerte sich ab 1987 das Schwergewicht fur die schweizerischen 
Direktinvestitionen wieder nach Europa. Die Aussichten auf den grôssten Binnen-
markt der Welt fùhrten bereits in vielen Branchen zu bedeutenden unternehmeri-
schen Umgruppierungen, die fast naturgemâss von Fusionen und Akquisitionen im 
internationalen Rahmen begleitet wurden. Besonders auffâllig ist dabei die starke 
Zunahme der Kapitalexporte der Dienstleistungsuntemehmen. 
Mit den politischen Umwâlzungen boten sich ab 1989 auch die osteuropâischen 
Lânder als Standort fur auslândische Direktinvestitionen an. Die Rahmenbedin-
gungen fur die Tâtigkeit multinationaler Unternehmen wurden grundsàtzlich geàn-
dert. Seitdem sind in Osteuropa steigende Direktinvestitionen zu beobachten. Es 
handelt sich dabei grôsstenteils um Produktionsstâtten von Industrieuntemehmen 
in Polen und Ungarn. 
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Rund 20% der Kapitalexporte gingen in die Entwicklungslànder. Die betrâcht-
liche Zunahme des Bestandes, den die Statistik fur Lateinamerika aufweist, ist 
hauptsâchlich auf Investitionen in Panama und der Karibik zurûckzufûhren, bei 
denen es sich in der Regel um Drehscheibengeschàfte handelt. In die eigentlichen 
Entwicklungslànder (ohne Karibik und Panama) f lossen nur etwas mehr als 8% der 
Kapitalexporte. Die meisten Entwicklungslànder mûssten einen Rûckgang der 
auslândischen KapKalzuflùsse hinnehmen. Die Investitionsflùsse in die Entwick-
lungslànder konzentrierten sich zu zwei Dritteln auf Mexiko, Hongkong, Brasilien, 
Venezuela und die Philippinen. 
Obwohl sich die politische Einstellung der meisten Entwicklungslànder gegen-
ùber den multinationalen Unternehmen in den achtziger Jahren stark wandelte und 
kaum noch auslândische Unternehmen nationalisiert wurden, kônnten die durch 
Schulden und stagnierende Rohstoffpreise gepràgten Binnenmârkte der Entwick-
lungslànder immer weniger auslândische Unternehmen anziehen. Viele - vor 
allem lateinamerikanische Entwicklungslànder - versuchten zwar durch soge-
nannte Debt-Equity-Swaps ihre Auslandschulden zu diversifizieren, doch blieben 
dièse Programme in Bezug auf die Verschuldungshôhe der betroffenen Lânder 
marginal. Erst seit 1990 scheinen die strukturellen Reformen einschliesslich 
Handelsliberalisierung, Privatisierung und Deregulierung der Mârkte sowie die 
verstârkte Ôffnung zum Aussenhandel und zu auslândischen Investitionen ihre 
ersten Frûchte zu zeigen. Auch in den Entwicklungslàndern stiegen die Investitio-
nen der Dienstleistungsuntemehmen stârker als jene der Industrieuntemehmen. 
Proportional sind jedoch die Industrieuntemehmen in den Entwicklungslàndern 
stârker vertreten als in den Industrielândern. Ausnahme davon sind die Investitio-
nen in den asiatischen Schwellenlândern, wo die Dienstleistungsuntemehmen 
ûberdurchschnittlich vertreten sind. 
China ôffnete 1979 seine Grenzen fur auslândische Direktinvestitionen. Die in 
der Statisitik ausgewiesenen Zâhlen sind noch unbedeutend, zeichnen sich jedoch 
durch grosse Wachstumsraten aus. 
Im Jahre 1991 beschleunigte sich die schweizerische Direktinvestitionstâtigkeit in 
den Industrielândern émeut 
Die Kapitalexporte der schweizerischen Unternehmen in Form von Direktinvestitio-
nen im Ausland stiegen um 0,6 Mrd. auf 9,4 Mrd. Franken, nachdem sie im Vorjahr 
um 3 Mrd. abgenommen hatten. Zugenommen gegenùber dem Vorjahr haben die 
Kapitalflùsse nach Europa und Nordamerika. Weniger investiert als im Vorjahr 
wurde in den Entwicklungslàndern, vor allem in den Schwellenlândern und der 
Karibik. 
In den Industrielândern wurden 2,2 Mrd. Franken mehr investiert als im Vorjahr. 
Das zusàtzliche Direktinvestitionskapital von 5,5 Mrd. Franken siedelte sich zu 
zwei Dritteln in den EG und EFTA-Lândern an und zu einem Drittel in den 
Vereinigten Staaten. Auch den osteuropâischen Làndern schenkten die Unter-
nehmen wachsende Beachtung. Damit setzte sich die Anpassung an den starken 
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Wandel den europâischen Binnenmarkt und die Ôffnung des ehemals kommu-
nistischen Blocks fort. 
Die Kapitalexporte in die Entwicklungslànder sanken um 1,6 Mrd. auf 2,3 Mrd. 
Franken. Am stârksten schwàchten sich die Kapitalflûsse in die Karibik ab. Aber 
auch die lateinamerikanischen und asiatischen Schwellenlânder erhielten nur 
noch 0,5 Mrd. Franken gegenùber 1 Mrd. Franken im Vorjahr. In die ûbrigen 
Entwicklungslànder (ohne Karibik) flossen 0,4 Mrd. Franken, nachdem im Vorjahr 
noch 0,1 Mrd. Franken zurûckgezogen worden waren. 
Die wichtigsten Empfânger unter den Entwicklungslàndern waren Ende 1991 
die Karibik, Singapur, Mexiko und Brasilien. Sie erhielten beinahe drei Viertel der 
Kapitalexporte in die Entwicklungslànder. 
Die Verlagerung der Direktinvestitionstâtigkeit von Industrieuntemehmen zu 
Dienstleistungsuntemehmen setzte sich 1991 fort 
Die Kapitalexporte der Industrieuntemehmen schwàchten sich konjunkturbedingt 
ab. Die Dienstleistungsuntemehmen dagegen verstàrkten in Anpassung an die 
fortschreitende Liberalisierung des Dienstleistungsverkehrs ihre Auslandposition 
weiter. 
Die Industrieuntemehmen investierten im Jahre 1991 4,7 Mrd. im Ausland 
gegenùber 5,1 Mrd. Franken im Vorjahr. Die Abschwâchung betraf vor allem die 
Entwicklungslànder, wo die Investitionen allerdings immer noch hôher waren als 
im Durchschnirt der letzten Jahre. Die Kapitalexporte der Industrieuntemehmen in 
den EG- und EFTA- Làndern und Osteuropa (Polen und Ungarn) nahmen zu. In 
Nordamerika wurde kaum investiert. 
Die Kapitalexporte der Dienstleistungsuntemehmen in Unternehmen im Aus-
land stiegen gegenùber dem Vorjahr um 0,9 Mrd. Franken auf 4,6 Mrd. Franken. 
Zugenommen haben die Direktinvestitionen in fast allen Lândergruppen der 
Industriestaaten. Am stârksten engagierten sich die Dienstleistungsuntemehmen 
(vorab Banken und Versicherungen) in den EG-Lândern und den USA. Investi-
tionsflùsse in die Entwicklungslànder kamen zur Hauptsache den asiatischen 
Schwellenlândern und der Karibik zugute. 
Ein Viertel der Kapitalexporte im Jahre 1991 waren reinvestierte Ertrâge 
Die Direktinvestitionsstatistik ist 1991 erweitert worden. Sie gibt erstmals einen 
Einblick in die régionale Verteilung der Kapitalexporte, gegliedert nach den 
gewâhrten Krediten, dem Beteiligungskapital und den reinvestierten Ertrâge 
(Tabelle 2). Bis anhin waren die reinvestierten Ertrâge nur als Gesamtbetrag 
bekannt. 
Die Investitionen in Europa wurden zu einem Drittel durch reinvestierte Ertrâge 
finanziert. In den Vereinigten Staaten dagegen waren die reinvestierten Ertrâge 
negativ. Dies kann bedeuten, dass die dortigen Beteiligungen im Jahre 1991 
Verluste erlitten oder im Vorjahr erwirtschaftete Ertrâge in ihre Muttergesellschaf-
ten transferierten. Zudem veranlassten die tiefen US- Zinsen die Unternehmen 
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Kredï te a b z u b a u e n . 
In den Entwicklungslàndern wurde ùber die Hâlfte der Neuinvestitionen aus 
reinvestierten Ertrâgen bestritten. 
1991 ging das Wachstum des Kapitalbestandes nur zum Teil auf Kapitalexporte 
zurùck 
Ende 1991 betrug der Kapitalbestand der schweizerischen Direktinvestitionen im 
Ausland 102,1 Mrd. Franken, gegenùber 85,2 Mrd. im Vorjahr. Der Kapitalbestand 
erhôhte sich um 17 Mrd. Franken. Dagegen weist die Erhebung ùber die Finanz-
bewegungen auf den Forderungen und Verpflichtungen, dem Beteiligungskapital 
und den reinvestierten Ertrâgen einen Kapitalexport von 9,4 Mrd. Franken aus. Die 
viel stârkere Zunahme der Bestandesgrôssen ist im Grossen und Ganzen mit der 
Umstellung der Bewertungsmethoden in der Bilanz einzelner Unternehmen zu 
erklâren. 
Ende 1991 befanden sich rund 20% des schweizerischen Direktinvestitions-
kapitals im Ausland in den Entwicklungslàndern, Ende 1985 hatte dieser Anteil 
noch 15% betragen. Zu beachten ist jedoch, dass die Direktinvestitionsbestânde 
in Lateinamerika vor allem in der Karibik eine starke Ausweitung erfahren haben. 
Immer noch wichtigstes Land fur schweizerische Direktinvestitionen war Ende 
1991 die USA, gefolgt von Deutschland, Frankreich, Grossbritannien, Italien, 
Niederlande, Kanada und Japan. In der Lândergruppe der Entwicklunglânder 
konzentrierten sich 70% der Direktinvestitionsbestânde auf folgende fûnf Lânder: 
Karibik, Brasilien, Mexiko, Hongkong und Panama. 
Ende 1991 gehôrten 58% oder 59,1 Mrd Franken der schweizerischen Direktin-
vestitionsbestânde im Ausland Industrieuntemehmen. Ûberproportional waren die 
Industrieuntemehmen in den europâischen nicht-EG- Làndern (EFTA, ûbriges 
Westeuropa, Osteuropa) und, mit Ausnahme der asiatischen Schwellenlânder, in 
den Entwicklungslàndern vertreten. Dagegen verstârkten Dienstleistungsunter-
nehmen ihre Prâsenz in Europa und Nordamerika und in den asiatischen Schwel-
lenlândern. 
Ende 1991 beschâftigten die schweizerischen Unternehmen im Ausland 1,048 
Mio. Personen 
Ende 1991 befanden sich 83% des Personals schweizerischer Niederlassungen 
im Ausland in den Industriestaaten und 17% in den Entwicklungslàndern. Am 
meisten Personen sind in den USA, dicht gefolgt von Deutschland, Frankreich, 
Grossbritannien, Italien, Schweden und Brasilien beschâftigt (ungefâhr 60%). 
Fast 60 % der Beschâftigten in den Entwicklungslàndern wohnen in den 
Schwellenlândern. In den drei Làndern Brasilen, Mexiko und Indien arbeiten 44% 
des in den Enwicklungslândern beschâftigten Personals. 
Die Zahl der Beschâftigten stieg vor allem aquisitionsbedingt. Ûberdurch-
schnittlich stiegen die Beschàftigen in Deutschland, Osteuropa, Nordamerika, 
Afrika und Asien. Die Zahl der in der EFTA Beschàftigen nahm ab. Die Dienst-
234 ANALYSEN UND STELLUNGNAHMEN 
leistungsunternehmen erhôhten die Zahl ihrer Angestellten im Ausland in allen 
Kapitalexportregionen bedeutend schneller (+26,2%) als die Industrieuntemeh-
men (+3,4%). 
Ûber drei Viertel der Beschàftigen arbeiten in auslândischen Produktions-
stâtten von Industrieuntemehmen und ein Viertel in auslândischen Niederlas-
sungen von Dienstleistungsuntemehmen. 
Lànderliste 
Osteuropa 
Ùbriges Westeuropa 
Albanien Ùbrige Industrielànder Sùdafrika 
Bulgarien Japan 
Polen Australien 
Rumànien Neuseeland 
GUS 
Estland Schwellenlànder Singapur 
Lettland Taiwan 
Litauen Sudkorea 
Tschechoslowakei Hongkong 
Ungarn Malaysia 
Philippinen 
Andorra Thailand 
Gibraltar Mexiko 
Jugoslawien Brasilien 
Malta Argentinien 
Monako Chile 
San Marino 
Tùrkei 
Vatikanstadt 
Zypern 
Ùbrige Entwicklungslànder: 
Lateinamerika (inkl. Karibik) ohne die lateinamerikanischen Schwellenlànder 
Afrika ohne Sùdafrika 
Asien (inkl. Ozeanien) ohne Japan und die asiatischen Schwellenlànder 
Zusammenfassung 
Die Entwicklung der schweizerischen Direktinvestitionen folgte im Grossen und 
Ganzen den internationalen Tendenzen. Zwischen 1985 und 1991 verdoppette 
sich das Direktinvestitionskapital im Ausland. Dabei gewannen die Investitionen 
der Dienstleistungsuntemehmen immer mehr an Gewicht. 
Die Direktinvestitionsflûsse siedelten sich grôsstenteils in den Industrielândern 
an, wo sich auch die wichtigsten Handelspartner der Schweiz befinden. In der 
ersten Hâlfte der 80-er Jahre erfuhren die Kapitalexporte in die USA einen grossen 
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Aufschwung. Seit 1987 verlagerten die Unternehmen das Schwergewicht ihrer 
Direktinvestitionen nach Europa. Die Direktinvestitionsflûsse in die Entwicklungs-
lànder verloren an Bedeutung. Die durch Schulden und stagnierende Rohstoff-
preise aber auch durch politische Instabllltât geprâgten Binnenmàrkte der Entwick-
lungslànder vermochten immer weniger auslândische Unternehmen anziehen. 
Erst in der jûngsten Ze'it scheinen die schwersten politischen und wirtschaftlichen 
Hypotheken ûberwunden. Seit 1990 scheinen die strukturellen Reformen ein-
schliesslich Handelsliberalisierung, Privatisierung und Deregulierung der Mârkte 
sowie die verstârkte Ôffnung zum Aussenhandel sich in einer Belebung der 
Direktinvestitionsflûsse in die Entwicklungslànder auszuwirken. 
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